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Objetivo – O registro e divulgação das informações contábeis da empresa, atribuição do profissional 
de contabilidade, é de suma importância para o processo de tomada de decisão para a empresa-
administrador. Esse ensaio teórico apresenta e discute as principais contribuições da teoria acerca 
da tomada de decisões dos administradores entre a empresa e o processo contábil. 
 
Metodologia – Em termos metodológicos este estudo define-se como um ensaio teórico, no sentido 
que busca através da literatura existente a compreensão do tema de Governança Corporativa em 
Organizações Não Governamentais. Este estudo pode ser classificado como uma pesquisa 
bibliográfica teórico-conceitual. O estudo irá buscar na literatura existente do tema, com o intuito 
de elaborar um referencial teórico sobre Teoria da Agência, Contabilidade e Governança 
Corporativa. 
 
Resultados – Como contribuição à discussão, este trabalho foi desenvolvido a partir de ampla 
pesquisa bibliográfica em periódicos e eventos brasileiros e internacionais, contemplando 
fundamentos relacionados a realidade da Contabilidade e as organizações. Apesar de poucas 
pesquisas abordarem a associação destas teorias com a prática da contabilidade, especialmente no 
que diz respeito a produção de informação contábil para usuários externos, os achados da 
investigação expõem a estreita relação entre os dois campos de conhecimento.   
 
Contribuições – Entre as principais contribuições das teorias da decisão à ciência contábil, destacam-
se os conhecimentos sobre o comportamento humano que podem ser utilizados na contabilidade 
comportamental, a necessidade de subsídios para os contadores tomarem decisões mais racionais 
e, principalmente, a possibilidade de aperfeiçoamento dos sistemas contábeis, visando o melhor 
tratamento das informações para o processo decisório.  
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AGENCY CONFLICTS AND ASYMMETRY OF ACCOUNTING INFORMATION: 




Objective - The registration and disclosure of the company's accounting information, attributed to the 
accounting professional, is of utmost importance for the decision making process for the company-manager. 
This theoretical essay presents and discusses the main contributions of the theory on management decision 
making between the company and the accounting process. 
 
Methodology - In methodological terms, this study is defined as a theoretical essay, in the sense that it seeks, 
through the existing literature, an understanding of the issue of Corporate Governance in Non-Governmental 
Organizations. This study can be classified as a theoretical-conceptual bibliographic research. The study will 
search the existing literature of the theme, with the purpose of elaborating a theoretical reference on Agency 
Theory, Accounting and Corporate Governance. 
 
Results - As a contribution to the discussion, this work was developed from extensive bibliographic research 
in Brazilian and international journals and events, contemplating foundations related to the reality of 
Accounting and organizations. Although few researches address the association of these theories with 
accounting practice, especially regarding the production of accounting information for external users, the 
research findings expose the close relationship between the two fields of knowledge.   
 
Contributions - Among the main contributions of decision theories to accounting science, knowledge about 
human behavior that can be used in behavioral accounting, the need for subsidies for accountants to make 
more rational decisions and, especially, the possibility of improving accounting systems, aiming at better 
treatment of information for the decision-making process, stand out.  
 









































As organizações estão inseridas em um 
ambiente caracterizado pela era do conhecimento 
e da informação. Nesse ambiente, a complexidade 
dos negócios exige respostas rápidas e decisões 
acertadas dos indivíduos e dos grupos que 
respondem pela organização. Diante da sua 
importância e onipresença, a tomada de decisões é 
tema de pesquisas em diversos campos do 
conhecimento como economia, administração, 
psicologia, sociologia, direito, matemática, 
estatística, em especial a contabilidade.  
Cada vez mais a Contabilidade torna-se 
relevante na gestão das empresas ao auxiliá-las no 
processamento e análise das informações, 
caracterizando-se assim, como uma importante 
ferramenta para a tomada de decisões nas 
organizações (Kahneman, 2003). A crescente 
competitividade existente no cenário econômico 
atual provoca nas organizações uma busca por uma 
estrutura organizacional delineada, possibilitando 
a percepção de fatores internos e externos que 
possam impactar a tomada de decisão e, 
consequentemente, o desenvolvimento da gestão 
econômico-financeira da organização. Neste 
sentido, Barreto, Macedo e Alves (2013) 
corroboram ao mencionar que por meio do 
profissional contábil, as informações sobre a 
empresa são repassadas aos usuários que as 
utilizam para tomar decisões. 
A teoria das decisões é considerada um corpo 
complexo definido de conhecimentos criados por 
estatísticos, matemáticos, economistas e 
psicólogos, que procura estabelecer normas para a 
tomada de decisões e descrever sistematicamente 
as variáveis que afetam as escolhas (Horngren, 
1985). No processo de tomada de decisão, o fator 
cognitivo é um fator preponderante na escolha da 
melhor decisão a ser tomada (Bazerman & Moore, 
2010), principalmente, devido as decisões mais 
importantes envolverem risco (Gneezy, List & Wu, 
2006) e o mercado ser formado por indivíduos, que 
cometem erros de processamento de informação 
(Barberis & Huang, 2001) e podem agir por 
impulsos pouco racionais (Kahneman & Tversky, 
1979) interpretando as informações de acordo 
com suas crenças e valores (Santos & Santos, 
2005). 
Diversos aspectos podem influenciar a tomada 
de decisão e estes não são absolutamente 
racionais. No entanto, as finanças modernas 
tradicionais estão embasadas na ideia de 
racionalidade ilimitada, em que seus agentes 
tomam decisões unicamente racionais. Contudo, a 
partir da identificação do fenômeno da aversão à 
perda com o trabalho de Kahneman e Tversky 
(1979) que investigou o comportamento humano e 
a maneira como as decisões são tomadas em 
situação de risco, vários pesquisadores passaram a 
investigar os vieses comportamentais quando da 
tomada de decisão (Melo & Silva, 2010). 
Visualizando a Contabilidade como uma ciência 
que tem como objetivo prover diversos usuários 
com informações úteis que auxiliem na sua tomada 
de decisões, percebe-se que o debate sobre as 
teorias que estudam as decisões e o 
comportamento dos agentes é relevante ao 
exercício das atividades contábeis. No entanto, 
pesquisas que abordem esta temática ainda são 
escassas ou encontram-se em estágios incipientes 
(Iudícibus, Martins & Gelbeck, 2008).  
Note-se que a abordagem pode ser adotada no 
sentido da decisão do contador na escolha da 
forma e do teor da informação divulgada ou no 
foco da busca de contribuição da informação 
contábil para aprimorar as decisões de 
investimento e empresariais dos administradores. 
A Governança Corporativa é uma exímia 
ferramenta de gestão, pois é nela que todos os 
usuários da empresa se apoiarão para diminuir os 
efeitos da assimetria informacional, atribuindo 
importância idêntica aos interesses de todas as 
partes da organização. Para Silva (2006, p. 13), “as 
informações são primordiais para dar sustentação 
nas tomadas de decisões, nos processos e o 
desempenho da organização. É fundamental que 
haja sintonia entre os controles das operações da 
empresa e a contabilidade”. 
Ao inserir o papel da Contabilidade no contexto 
do processo decisório, pode-se compreender e 
defender a ideia de que esta estaria inserida na 
teoria das decisões (Gneezy, List & Wu, 2006). 
Nesse sentido, o presente ensaio tem como 
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objetivo apresentar as principais teorias da tomada 
de decisões e discutir suas contribuições 
relacionadas ao escopo da Contabilidade. A 
Contabilidade nas finanças comportamentais é 
considerada ampla, sendo que inclui a aplicação 
dos conceitos da ciência comportamental para a 
construção dos sistemas contábeis, o estudo da 
reação humana frente à construção e formação 
dos relatórios contábeis, as formas de construção 
da informação contábil para o processo decisório, 
desenvolvimento de técnicas de informações 
comportamentais para os diversos usuários e o 
desenvolvimento de estratégias para motivar e 
influenciar o comportamento dos indivíduos 
(Lucena, Fernandes & Silva, 2011).  
Segundo os referidos autores, esse viés está 
presente quando o indivíduo tem preferência por 
ganhos certos e, em situações em que esses são 
prováveis, optam pela alternativa cujo ganho tenha 
maior probabilidade de ocorrer. De modo 
semelhante, Gneezy, List e Wu (2006) defendem 
que o efeito incerteza é uma violação da condição 
de racionalidade tradicional, na medida que 
indivíduos tendem a avaliar a participação em 
sorteio por um valor inferior ao pior resultado 
possível para tal sorteio, ou seja, são avessos a 
riscos para ganhos e preferem um ganho certo a 
arriscar-se por tê-lo. Contadores e administradores 
não estariam livres de tais efeitos. 
Ressalta-se que a informação contábil exerce 
influência no comportamento e nas crenças dos 
seus usuários. Contadores em geral são formados 
para atuarem como elaboradores ou auditores 
dessa informação e administradores em geral são 
formados para usarem tal informação na tomada 
de decisão. Porém, ambos, em razão dos vieses 
comportamentais, não estariam lidando com 
dados e informações de forma neutra. 
Especificamente, procurou-se investigar as 
repercussões das escolhas não racionais sobre 
decisões individuais de investimento, separando os 
estudos teóricos e os testes laboratoriais foram 
investigados vieses comportamentais, discutindo 
se seus preceitos teóricos ou condições de 
mercado se aplicavam a várias pessoas ou grupos, 
restritos ou controlados, se revisões de situações 
reais ou empíricas ou avaliações de ocorrências 
reais no mercado financeiro (Carvalho & Kalatzis, 
2018).  
Este estudo revela novas possibilidades de 
pesquisa, particularmente em motivar o avanço da 
literatura sobre finanças comportamentais ao 
investigar a tomada de decisão dos 
administradores, visto que pode contribuir para a 
compreensão dos aspectos não racionais dos 
indivíduos, e pode levar ao estabelecimento de 
critérios e fatores que minimizam distorções nos 




Figura 1 - Teorias identificadas para construção das proposições do estudo 
 
Fonte: Fagundes, Schnorrenberger e Lunkes (2018). 
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A Figura acima reforça a afirmação acerca dos 
estudos de Fenton-O 'Creavy (2011), Baker e 
Ricciardi (2014), cujos resultados indicam que o 
comportamento do administrador é um fator 
crítico na tomada de decisão de investimento da 
empresa e finanças comportamentais (Correia & 
Martins, 2015). A consonância entre as teorias 
(indicadas em percentuais pelos autores) mostram 
a conformidade que a teoria da agência (Santos & 
Inácio-Soares, 2016) e a racionalidade limitada dos 
stakeholders (Rocha et al. 2012) afetam na 
divulgação de informação contábeis sobre a 
estrutura a empresa (Zhang, 1998), dificulta na 
tomada de decisão no desempenho organizacional 
(Solino & El-Aouar, 2010) e a gestão corporativa da 
pode impacta de maneira irreversível os negócios 
(Hammond, Keeney & Raiffa (1998).  
Enfim, Tonetto, Renck e Stein (2015) destaca 
que as pesquisas sobre racionalidade limitada 
apontam que as pessoas, no momento da decisão, 
tendem a ser guiadas por processos típicos de 
raciocínio, onde há uma avaliação minuciosa dos 
detalhes da situação, ou por intuição; e por outro 
lado, manipulações contábeis pode ocorrer para 
forjar resultados, com o objetivo de aumentar os 
bônus pagos aos gestores ou esconder resultados 
negativos, esses são fatores importantes para os 
conflitos de agência (Vieira & Mendes, 2006; 
Campos et al. 2017). ). Por isso, os agentes são 
envolvidos pelo interesse próprio (Yao & Li, 2013), 
sem falta de controle corporativo da empresa 
(Blavatskyy, 2013), abdica o descrédito  
institucional, a desconfiança dos investidores 
(Andrade & Rossetti, 2010), pois a grande maioria 
destes indivíduos têm responsabilidades primárias 
que se encontram em algum lugar que não seja a 
empresa focal (Monks & Minow, 2011; Hambrick; 




As teorias tradicionais de finanças, as decisões 
de investimento baseiam-se pressuposto de que os 
investidores agem de forma racional. Isso significa 
que os investidores se comportam racionalmente 
para que eles ganhem retornos para o dinheiro que 
eles colocam nos mercados de ações. Para se 
tornar sucesso no mercado de ações é essencial 
para os investidores terem um comportamento 
racional. Para Thaler e Mullainathan, (2000) a visão 
da teoria tradicional focada no fundamento do 
risco, tem suas premissas alicerçadas na teoria 
econômica neoclássica e baseia-se 
metodologicamente na teoria da utilidade 
esperada a qual aborda o futuro e analisa os seus 
atuantes econômicos adequados para decidir à luz 
da racionalidade ilimitada, desconsiderando as 
aparências psicológicas da conduta do ser humano 
diante de decisões sob improbabilidade 
Percebe-se que o comportamento racional 
também é necessário para superar várias 
tendências. Mas, a teoria moderna da tomada de 
decisões dos investidores sugere que os 
investidores não agem racionalmente no momento 
de decisão por um investimento. Eles lidam com 
vários erros cognitivos e psicológicos. Esses erros 
são chamados vieses comportamentais e existem 
de muitas maneiras. As finanças comportamentais 
vêm crescendo especificamente nas últimas duas 
décadas, como mostra a diferença entre as 
hipóteses feitas em tradicional teoria das finanças 
e comportamento real dos investidores. 
Hoffmann (2007) em seu estudo sobre 
dimensões sociais do comportamento do 
investidor, demonstra que as teorias financeiras 
tradicionais pressupõem que os investidores 
apenas avaliam o risco retorna ao tomar uma 
decisão de investimento. Esses investidores 
gostam de se identificar com outros investidores e 
gostam de participar de conversas relacionadas a 
investimentos.  
Além disso, os investidores consideram o 
investimento uma boa atividade de tempo livre. 
Shukla (2010) também investiga os efeitos de se 
esforçar para satisfazer essas necessidades 
diferentes no comportamento de tomada de 
decisão desses investidores. Verifica-se que os 
investidores para quem as necessidades 
socialmente orientadas são importantes também 
atribuem mais valor à opinião dos outros sobre as 
decisões de investimento, solicitando mais 
informações desses outros antes de tomar uma 
decisão. 
As finanças tradicionais e as finanças 
comportamentais alertam que nas finanças 
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tradicionais, a qual tem sido o paradigma 
dominante por várias décadas, os investidores 
fazem escolhas racionais que levam à maximização 
da utilidade esperada (Ackert, 2014). A referida 
teoria discorre ainda acerca das questões que 
fundamentam as finanças tradicionais, ou seja, a 
teoria de decisão clássica, a racionalidade, a 
aversão ao risco, a teoria do portfólio, o modelo de 
precificação de ativos de capital e a hipótese do 
mercado eficiente e conclui que muitas das 
premissas associadas ao modelo tradicional são 
inválidas. 
Percebe-se que o comportamento do indivíduo 
é influenciado pela racionalidade limitada, 
revelando que os mesmos aplicam ativos sem 
medir os riscos inerentes, permanecendo 
acomodados em avaliar como o seu investimento é 
arriscado. Moraes et al. (2010) ressaltam que a 
atitude do administrador traz implicações 
financeiras que se originam de um rendimento 
maior que o do mercado. Com vieses neste fato, as 
finanças modernas relatam que as pessoas não 
podem ter rentabilidades superiores às do 
mercado ou de acordo com a condição de 




As Finanças Comportamentais surgem em 
decorrência de críticas às Finanças Modernas e 
seus modelos de tomada de decisão. Para Kimura, 
Basso e Krauter (2006), as Finanças 
Comportamentais referem-se a uma área do 
conhecimento em crescimento, preocupando-se 
com o estudo da influência da psicologia no 
comportamento dos agentes do mercado 
financeiro. A Teoria Moderna de Finanças busca a 
maximização da utilidade esperada, enquanto que 
as Finanças Comportamentais estabelecem que, 
algumas variáveis econômicas não podem ser 
descritas pelas condições de equilíbrio da Teoria 
Moderna, considerando que os agentes financeiros 
tomam decisões muitas vezes incompatíveis com 
atitudes racionais (Shefrin, 2010). 
Macedo Jr. (2003) mostra que as finanças 
comportamentais introduzem aos modelos de 
finanças tradicionais e modernos, a importância de 
se utilizar os instrumentos da psicologia e de se 
evidenciar os aspectos cognitivos inerentes ao 
processo decisório que envolve os investimentos 
financeiros muitas vezes com alto grau de riscos. 
Neste sentido, as Finanças Comportamentais 
surgem como uma tentativa de aperfeiçoar o 
modelo Moderno de Finanças incorporando 
estudos sobre o comportamento e a 
irracionalidade do investidor. Castro e Fama (2002) 
afirmam que os investidores assumem posição não 
tão racional na tomada de decisão, contrariando os 
conceitos da moderna teoria onde os investidores 
são perfeitamente racionais. 
Considerando que as decisões financeiras 
podem ser influenciadas por processos mentais, os 
defensores das Finanças Comportamentais 
argumentam que atitudes não racionais dos 
agentes econômicos podem impactar, de maneira 
prolongada e consistente, o comportamento de 
variáveis financeiras (Kimura, Basso & Krauter, 
2006). Na visão de Shefrin (2010), o ponto positivo 
da teoria das finanças comportamentais é a busca 
por meio da psicologia em compreender o 
comportamento humano na parte financeira, 
trazendo a teoria para perto da realidade.  
O primeiro estudo publicado em finanças 
comportamentais foi o de Kahneman e Tversky 
(1979), o qual analisa o comportamento de decisão 
das pessoas em meio a riscos nos investimentos. 
Este estudo deu origem à teoria dos prospectos em 
que as perdas são muito mais percebidas que os 
benefícios advindos dos ganhos. Em estudo 
anterior (Kahneman & Tversky, 1979), os referidos 
autores comprovaram a racionalidade e as 
preferências excêntricas das pessoas que provém 
de um comportamento instável. 
Para Walter, Frega e Silva, (2010, p. 173) “em 
determinadas situações, as pessoas representam 
suas escolhas por meio de uma função de 
utilidade”. Hebert Simon foi um dos primeiros a 
propor que a racionalidade é limitada por 
restrições internas (as mentais) e externas (o 
ambiente), sugerindo ao investidor utilizar uma 
estratégia na tomada de decisão com o intuito de 
maximizar os ganhos e minimize as perdas. (Faria, 
2009). 
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As Finanças Comportamentais têm por objetivo 
explicar porque os agentes econômicos cometem 
erros sistemáticos de avaliação de valores, riscos e 
probabilidades (Rogers, Ribeiro & Securato, 2007). 
Nesse sentindo, as Finanças Comportamentais 
evidenciam que o investidor nem sempre age 
racionalmente, muitas vezes propenso a ilusões 
cognitivas. Um dos principais pilares das Finanças 
Comportamentais é o conceito de aversão à perda, 
contrariando os paradigmas de que o investidor 
tende a arriscar quando está ganhando, sendo 
avesso ao risco quando está perdendo (Borsato, 
2009). 
Como apontado por Halfeld e Torre (2001), no 
início da década de 1990 o Modelo de Finanças 
Modernas começou a apresentar sinais de 
desgaste, decorrente de constatações de 
anomalias não englobadas nos modelos frequentes 
do mercado financeiro. Afirmam ainda que por 
meio deste cenário fortalecem-se, e podem se 
consolidar, alguns conceitos como aversão a 
perdas, autoconfiança excessiva, exageros quanto 





O comportamento humano nas organizações 
inicia a Teoria das Decisões, onde “(...) cada pessoa 
participa racional e conscientemente, escolhendo 
e tomando decisões individuais a respeito de 
alternativas racionais de comportamento” (Simon, 
1986, p. 65). Para Freitas e Kladis (1995, p.6) toda 
organização é um sistema de decisões, onde todos 
os membros estão continuamente tomando 
alguma decisão, “(...) é impossível pensar a 
organização sem considerar a ocorrência 
constante do processo decisório”.  
A tomada de decisão é um fenômeno 
extremamente comum na vida das pessoas. É 
intrínseco ao homem decidir, e, portanto, não 
importa se em grandes ou pequenas empresas, se 
em casa ou no clube, na escola ou no campo, o ser 
humano está sempre optando por uma alternativa 
em detrimento de demais, logo está decidindo o 
tempo todo. Na história da humanidade, muitos 
impérios ruíram mediante decisões tomadas de 
forma errada ou mesmo que não contemplavam 
aspectos de importância vital. Também na história 
econômica, têm-se relatos de grandes empresas 
que vieram a fechar suas portas, por causa de 
decisões inadequadas (Ribeiro, Leite & Crozatti, 
2006). 
Alguns fatores como a intuição, a racionalidade 
e a percepção podem influenciar uma decisão. 
Sendo que a “... intuição nasce da experiência e de 
sentimentos a respeito de estímulos [...]”, o 
comportamento totalmente racional é utópico, 
alguns problemas, simplesmente não são 
resolvidos por meio de regras, nem sempre é 
possível ter acesso a todos os dados (Albuquerque 
& Escrivão Filho, 2005).  
Robbins (2010, p.167) diz que “A tomada de 
decisão ocorre em reação a um problema. Um 
problema existe quando se verifica uma 
discrepância entre o estado atual das coisas e seu 
estado desejável [...]”. Complementando a ideia, 
Vieira e Pereira (2009) ressalta que toda decisão 
envolve seis elementos: 1) O tomador de decisão: 
é a pessoa que faz uma escolha ou opção entre 
várias alternativas futuras de ação; 2) Os objetivos: 
são o que o tomador de decisão pretende alcançar 
com suas ações; 3) As preferências: são os critérios 
que o tomador de decisão usa para fazer sua 
escolha; 4) A estratégia: é o curso de ação que o 
tomador de decisão escolhe para atingir seus 
objetivos dependendo dos recursos que pode 
dispor; 5) A situação: são os aspectos do ambiente 
que envolve o tomador de decisão, alguns deles 
fora do seu controle, conhecimento ou 
compreensão e que afetam sua escolha, e 6) O 
resultado: é a consequência ou resultado de uma 
estratégia. Certo (2005), Maximiano (2009) e 
Robbins (2010) ressaltam que o processo de 
tomada de decisão é uma atividade passível de 
erros, pois ela será afetada pelas características 
pessoais e percepção do tomador de decisões. 
Desse modo, A tomada de decisão e a resolução de 
problemas podem ser abordadas de muitas 
maneiras diferentes, mas geralmente seguem a 
dois modelos: racional e comportamental. 
A assimetria informacional pode se desenvolver 
em dois momentos do contrato entre principal e 
agente, conforme Bianchi (2005), o ex-ante que 
representa o momento antes e o ex-post que 
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representa o depois da formalização do contrato. 
Também abrange aspectos como seleção adversa, 
risco moral, custos de transação e custos de 
agência. O risco moral (moral hazard) surge, 
conforme Martinez (1998), quando o principal não 
é capaz de controlar todas as ações do agente, já a 
Seleção Adversa (Adverse Selection), surge quando 
a informação não é igualmente distribuída entre o 
principal e o agente. 
A informação incompleta que o principal possui 
gera a assimetria informacional, pois o agente está 
atuando nas atividades organizacionais e com isso 
possui mais informação que o principal. 
Hendriksen e Van Breda (1999) explicam que aos 
proprietários é dificultada a visão e o 
conhecimento de todas as ações dos 
administradores.  
Conforme Hendriksen e Van Breda (1999) os 
proprietários são os avaliadores da informação e os 
agentes são os tomadores de decisões. A 
Contabilidade realiza um papel importante no 
processo de feedback e predição. Hendriksen e Van 
Breda (1999) asseveram que as informações 
geradas após a ocorrência de um evento, ou seja, 
no processo pós-decisório, são associadas à função 
de custódia da Contabilidade, quereforça a 
relevância da mesma ao realizar, com base em 
dados passados, tanto o feedback das decisões 
tomadas, quanto informações que contribuem nas 




Conforme Lopes (2004, p.173) “todo o sistema 
de contabilidade financeira ou societária pode ser 
analisado à luz da redução de assimetria 
informacional entre investidores e agentes 
envoltos no conflito de agência”. 
Segundo Pinto Júnior e Pires (2009), as 
informações que a firma tem sobre si e sobre suas 
concorrentes são um aspecto fundamental na 
tomada de decisões, portanto a informação tem 
um papel prioritário em uma empresa. 
Em razão do fato de os proprietários serem 
separados do controle da empresa, muitas 
mudanças ocorrem na forma de gerenciá-la e, no 
momento da tomada de decisões, os agentes 
levam em conta não apenas os interesses da 
empresa, mas também os seus próprios. A 
Assimetria da Informação pode ser entendida 
como informações incompletas fornecidas pelo 
agente ao principal (Nascimento & Reginato, 
2008). Por isso, A Contabilidade pode ser utilizada 
para reduzir a Assimetria da Informação. Ela 
apresenta demonstrações financeiras da situação 
atual da empresa a seus acionistas, pois os 
investidores não possuem o mesmo nível de 
informação que têm os gestores da empresa. 
Nesse sentido, infere-se que a Contabilidade é o 
caminho para a redução da assimetria 






Quadro 1 - Modelo racional e comportamental de tomada de decisão 
Fonte: Adaptado de Caravantes et al. (2005, p.455). 
 
Modelo Racional Modelo Comportamental 
1. O tomador de decisões tem informações 
perfeitas (relevantes e acuradas). 
1. O tomador de decisões tem informações 
imperfeitas (incompletas e possivelmente 
imprecisas). 
2. O tomador de decisões tem uma lista 
exaustiva de alternativas dentre as quais 
pode escolher. 
2. O tomador de decisões não tem um 
conjunto completo de alternativas ou não 
entende plenamente aquelas que têm à 
disposição. 
3. O tomador de decisões é racional 3. O tomador de decisões tem uma 
racionalidade definida e se restringe a 
valores, experiência, hábitos etc. 
4. O tomador de decisões sempre tem em 
mente os melhores interesses da 
organização. 
4. O tomador de decisões escolherá a 
primeira alternativa minimamente aceitável. 
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A investigação sobre a divulgação voluntária 
apoia-se na teoria da assimetria de informação e 
complementa a teoria positiva da contabilidade na 
atenção dada ao mercado de capitais, procurando 
perceber as motivações que explicam as decisões 
contábeis e de divulgação (Healy & Palepu, 2001). 
Esses estudos partem do pressuposto de que os 
gestores possuem mais informações sobre os 
resultados esperados do que os investidores 
externos e mostram que, em condições de 
regulação contábil e de auditoria menos perfeitas, 
o gestor procurará o equilíbrio entre as opções 
contábeis e o nível de informação a divulgar, 
especificamente entre divulgar mais informações 
ao mercado ou gerir a divulgação por razões de 
ordem contratual, políticas ou relacionados com a 
governança das empresas. 
Martins et al. (2005) manifesta a correlação 
existente entre um controle interno corporativo 
efetivo, contabilidade e governança corporativa. 
Segundo o mesmo, “a melhoria dos controles 
internos vem aumentar a confiabilidade nas 
informações contábeis, no atendimento a normas 
e no cumprimento da legislação”. A contabilidade 
enraizada apenas na orientação ao conhecimento 
das demonstrações contábeis transfigura-se à 
compreensão existente entre o risco do negócio e 
do ambiente operacional da organização.  
Diante da falta de informações exatas, 
Maximiamo (2009) destaca que a racionalidade é 
proporcional entre a maior a base de informação, 
mais racional é o processo, quanto maior a 
proporção de opiniões e sentimentos, mais 
intuitivo se torna. Por isso, o autor diz que a 
racionalidade e a intuição são atributos humanos 
complementares e não concorrentes.  
Para Caravantes, Panno e Kloeckner, (2005) 
tomar decisões é o processo de escolher uma 
dentre um conjunto de alternativas. E cabe ao 
tomador de decisão reconhecer e diagnosticar a 
situação, gerar alternativas, avaliar as alternativas, 
selecionar a melhor alternativa, implementar a 
alternativa escolhida e avaliar os resultados. 
 
Proposição 1 (P1): As finanças comportamentais 
podem afetar no desenvolvimento da empresa, pois a 
incerteza do investidor afeta na tomada de decisão e 
na longevidade empresarial. 
Teoria dos Prospectos 
 
A análise do comportamento de investidores 
encontra base na teoria do prospecto, pois esta 
busca explicar os vieses heurísticos no processo de 
tomada de decisão. Enquanto a TUE considera o 
agente econômico avesso ao risco que busca a 
maximização da utilidade, ou seja, totalmente 
racional, a Teoria do Prospecto está baseada na 
tomada de decisão individual, no qual os agentes 
afastam-se da racionalidade quando influenciados 
por heurísticas. Porém, de acordo com Kahneman 
e Tversky (1979), a TUE não é capaz de descrever 
com exatidão como os agentes pesam as 
alternativas em cenários de risco. Dessa forma, 
segundo Vieira e Pereira (2009), as decisões 
passam a ser baseadas nas crenças, valores e 
experiências passadas, ou seja, nas características 
intrínsecas dos agentes. 
A teoria da utilidade esperada (TUE) afirma que 
os indivíduos se comportam como se possuíssem 
um conjunto de valores que os orientam para 
escolhas com maior utilidade individual 
(Hendriksen & Van Breda, 1999). A visão moderna 
da teoria da utilidade esperada foi articulada por 
Von Neumann e Morgenstern (1953), 
argumentando que o tomador de decisão é 
considerado racional, contrário ao risco e busca 
maximizar sua utilidade esperada. 
Portanto, a Teoria da Utilidade Esperada (TUE) 
como suficiente para explicar o comportamento 
dos agentes econômicos. Lima (2003) informa que 
a Teoria da Utilidade Esperada supõe que o 
investidor avalia o risco de um investimento de 
acordo com a mudança que ele proporciona em 
seu nível de riqueza; esse preceito é parte 
integrante do Modelo Moderno de Finanças, e 
trabalha com o conceito de que o investidor é 
perfeitamente racional. 
Barbedo e Camillo da Silva (2008) comentam 
que até a construção da Teoria do Prospecto, a 
base para tomada de decisões racionais era 
fornecida pela TUE, a qual defende que tanto as 
decisões que envolvem riscos quanto as que 
envolvem ganhos possuem pesos iguais. Para 
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Barbedo e Camillo da Silva (2008), um modo 
racional de tomada de decisão, visando a melhor 
alternativa, deveria passar pelas fases de definição 
adequada do problema; identificação de critérios e 
pesos de decisão e geração de alternativas em 
relação a cada critério. Todavia, a capacidade 
humana é insuficiente para formular e solucionar 
problemas complexos que atendam aos requisitos 
da racionalidade irrestrita. 
Haubert (2014) argumenta que os autores da 
Teoria dos Prospectos, distinguem duas fases no 
processo de escolha – uma fase inicial denominada 
de edição e uma fase posterior chamada de 
avaliação, nas quais o tomador de decisão concebe 
uma análise preliminar dos prospectos oferecidos, 
o que proporciona uma representação mais 
simples destes prospectos a fim de que possam ser 
avaliados e escolhidos tomando-se por base os 
atos, contingências e resultados que são relevantes 
para a decisão. 
Para Gava e Vieira (2006), os elementos centrais 
da Teoria do Prospecto são: as pessoas são 
geralmente avessas ao risco para ganhos e 
propensas ao risco para perdas; pessoas atribuem 
pesos não lineares a ganhos e perdas potenciais; 
resultados certos são geralmente excessivamente 
ponderados em comparação com resultados 
incertos; a função de utilidade é normalmente 
voltada para ganhos e adversa para perdas. 
A Teoria do Prospecto é capaz de refutar os 
axiomas da Teoria da Utilidade Esperada ao propor 
e explicar os efeitos reflexo, certeza e isolamento. 
Destarte, Dorow et al. (2008) destacam que o 
efeito certeza, em probabilidades envolvendo 
ganhos, as pessoas tendem a preferir os resultados 
obtidos com certeza aos resultados prováveis. 
Todavia, quando ganhar torna-se possível, mas não 
provável, a maioria prefere a aposta de maior valor. 
A capacidade de processamento de informação 
do indivíduo é limitada, não considerando todas as 
alternativas disponíveis e necessárias para a 
tomada de decisão, sendo assim, ele acaba por 
escolher aquilo que está mais disponível, 
provocando viés no processo decisório (Silva et al., 
2009). O tomador de decisão, no momento da 
escolha, opta por uma determinada alternativa 
supostamente racional, porém, com visão parcial 
ou limitada da situação em que se encontra 
(Cardoso, Riccio & Lopes, 2008). 
A contabilidade, na condição de fornecer 
informações, intervém nesse procedimento de 
modo assíduo. Espera-se desta, as mesmas 
conjunturas de transparência e imparcialidade 
ofertadas pela Governança Corporativa. Embora 
seja uma profissão associada a frequentes 
escândalos econômicos, a imagem do contador 
apresenta-se em constante adaptação às novas 
demandas advindas da tecnologia e do acesso 
imediato ao conhecimento, lapidando-se de modo 
a viabilizar credibilidade aos beneficiários de suas 
informações. 
Por intermédio do uso da teoria dos prospectos, 
podem-se compreender melhor os vieses que 
interferem no processo decisório, assim como 
gerar os chamados erros de preferência, 
identificados como as principais razões que 
ocorrem no processo cognitivo na tomada de 
decisão. O aspecto cognitivos é, sem dúvida, um 
dos fatos mais instigantes e controversos das 
finanças moderna. 
De acordo com Dantas e Macedo (2013) os 
possíveis investidores estarão mais aptos em 
melhorar suas decisões, contanto que usuários 
obtenham respostas especificas em relações as 
decisões futuras. Macedo e Fontes (2009) 
destacam que por meio da visão racional das 
tomadas de decisões foi possível constatar 
inúmeros obstáculos e inconsistências, conforme 
os agentes econômicos incorporam outras 
tendências, como por exemplo comportamentais, 
políticos sociais e ambientais. 
Visto que a ciência contábil tem por objetivo 
fornecer um conjunto de informações aos 
usuários, independentemente de sua natureza, 
assim como, se possível, a apresentação de 
informações específicas e adaptadas a cada 
usuário dessa informação (Iudícibus, 2010).  
O American Institute of Certified Public 
Accountants (AICPA, 2014) define que a função 
fundamental da contabilidade é de prover aos 
usuários das demonstrações financeiras, 
informações úteis que possibilitem ajudá-los nas 
tomadas de decisões. Diversos usuários podem ser 
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destacados, tais como: acionistas, credores, 
bancos, gestores, clientes, empresas concorrentes, 
dentre outros. Assim sendo, o presente estudo 
intenciona contribuir para o entendimento dos 
comportamentos financeiros dos investidores. 
Ademais, explica as falhas cognitivas às quais estão 
sujeitos os agentes, dessa forma, auxilia para 
melhor aplicação dos investimentos. 
Proposição 2 (P2): As informações contábeis 
tendem a contribuir na tomada de decisão dos 
administradores, reduzindo a incerteza do 
comportamento administrador quanto ao lucro e 
retorno financeiro. 
Governança Corporativa
A Governança corporativa é apresentada sendo 
o conjunto de políticas, costumes, processos, 
regulamentos, leis e instituições que regulam a 
maneira como uma determinada instituição é 
dirigida, gerenciada ou controlada.  
A expressão agrega também o estudo sobre os 
diversos relacionamentos entre os atores 
envolvidos (chamados de stakeholders) e os 
objetivos pelos quais a empresa se orienta. Em 
consonância a aplicação da Teoria da Agência ao 
setor empresarial, infere-se também a 
aplicabilidade da Governança Corporativa ao 
sistema e serviços contábeis. 
Weston e Brigham (2004) elencaram os 
principais conflitos de agência nas organizações 
sendo entre administradores e acionistas (quando 
da contratação dos administradores por parte dos 
acionistas, aqueles deve focar nos interesses 
destes, o que, algumas vezes, acaba por não 
ocorrer, gerando atrito entre ambos) e entre 
credores e acionistas (a divergência de interesses 
ocorre quando, por exemplo, acionistas e 
administradores assumem novos 
empreendimentos de risco muito maior do que o 
antecipado pelos credores) 
De acordo com a definição de Siffert (1998), a 
governança corporativa é a forma com que os 
controladores estabelecem mecanismos de 
monitoramento e controle em relação aos 
administradores e fazem com que estes hajam de 
acordo com o interesse dos controladores. Lodi 
(2000, p.24) coloca que “a relação entre 
propriedade e gestão se dá através do conselho 
fiscal, instrumentos fundamentais para o exercício 
do controle. A boa governança assegura aos sócios 
equidade, transparência, responsabilidade pelos 
resultados (accountability) e obediência ás leis do 
país”. 
Os benefícios da boa governança corporativa 
são claramente reconhecidos pelas empresas 
participantes, principalmente nos aspectos 
relativos a aprimorar a transparência, melhorar a 
gestão da empresa, melhorar a imagem da 
empresa, permitir o alinhamento entre os 
acionistas e executivos e facilitar o acesso a capital 
(IBGC, 2009). 
A governança corporativa nesse cenário 
apresenta-se como uma ferramenta de suma 
importância para o “agente”, onde o mesmo 
emprega as políticas definidas, na busca por 
aperfeiçoar, gerir e fornecer ao acionista o retorno 
esperado pelo seu investimento. Dessa forma 
possibilita a redução dos custos dos conflitos entre 
administradores e proprietário do capital, para que 
cada vez mais haja uma harmonia nessa relação. 
Por isso, a Teoria da Agência busca analisar as 
relações internas e externas à empresa, bem como 
servir como modelo na tomada de decisões que 
envolva mais de um indivíduo, pois, de acordo com 
sua hipótese fundamental, sempre vai existir 
incongruência entre o comportamento desejado 
pelo principal e o comportamento apresentado 
pelo agente. Dessa forma, ela atua de modo a 
delimitar o conjunto de ajustes viáveis entre o 
principal e o agente e também tenta minimizar a 
assimetria informacional, caso em que principal e 
agente não possuem todas as informações 
necessárias para a análise dos contratos (Arruda, 
2008). 
Desta forma, Andrade (2006), no intuito da 
redução desses conflitos, a governança corporativa 
expõe os seguintes princípios: Transparência 
(disclosure), Prestação de Contas (accountability), 
e Equidade (fairness). 
O princípio da transparência apresenta a 
governança corporativa como uma estrutura que 
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tem por finalidade o incentivo de divulgar 
informações financeiras e não financeiras precisas 
par que os stakeholders (interessados) possam 
acompanhar as ações da organização. Desta forma, 
a administração tem o dever de cultivar a aspiração 
de manter-se informado, já que comunicação 
externa e interna tem o dever se ter sempre a 
melhor qualidade, ocorrendo em todos os 
departamentos da empresa. 
Na prestação de contas, agentes 
(administradores) da organização tem o dever de 
prestar contas e explicar sua atuação a quem os 
elegeu, ou no caso de administradores públicos, à 
sociedade que o contratou, através das 
demonstrações financeiras e um relatório 
preparado pela administração com a análise dos 
fatores que influenciaram preponderantemente o 
resultado deverão compor obrigatoriamente as 
informações divulgadas aos stakeholders (Zhai & 
Wang, 2016). 
Para a equidade, os stakeholders devem 
receber tratamento igualitário, de forma justa e 
parelha pelos agentes, e o comportamento ser 
pautado pela ética e moral. Assim, qualquer 
atitude ou políticas de discriminação são 
inadmissíveis.  
Proposição 3 (P): Assimetria entre informações 
contábeis e gestão dos executivos tendem a dificultar 
a tomada de decisão em investimentos, porém 
mecanismo de governança corporativa reduz a 










Perspectiva / Abordagem Autor(es) 
Separação entre propriedade (ownership) e controle 
(control) nas empresas. 
Berle e Means (1932) e Jensen e Meckling (1976) 
Problemas relacionados aos nexus contratuais da firma 
e conflitos de agência. 
Hart (1995) e Jensen e Meckling (1976) 
Assimetria de informação entre os contratos, a empresa 
e os gestores. 
Arrow (1985), Eisenhardt (1989), Milgrom e Roberts 
(1992) 
O problema da racionalidade limitada e do 
comportamento oportunista. 
Williamson (1975), Fama e Jensen, 1983, Simon 
(1997) e Demsetz (1992) 
Impactos dos diversos mecanismos de GC (estrutura de 
capital e de propriedade, atuação e composição do 
conselho de administração, remuneração executiva, 
entre outros) sobre proxies de desempenho de empresas 
(lucro, rentabilidade, valor de mercado, entre outros). 
Stulz (1988), Mork, Schleifer e Vishny (1988), Harris e 
Raviv (1991), Novaes e Zingales (1995), Shleifer e 
Vishny (1997), La Porta et al. (1999, 2000, 2002), 
Claessens, Djankov e Lang (2000), Claessens et al. 
(2000) e Claessens et al. (2002), Lameira, Ness Jr. e 
Macedo-Soares (2007). 
Quadro 1 - Evolução das perspectivas da governança corporativa na Teoria da Agência 
Fonte: Adaptado de Santos e Inácio-Soares (2016).
Conexões entre a Governança Corporativa e os 
Processos Contábeis 
Por ser um assunto de interesse amplo, a 
governança corporativa é objeto de estudo em 
diversas áreas, tais quais finanças, economia, 
contabilidade, direito e administração, dentre 
outras. Neste sentido, o trabalho de Sloan 
(2001) destaca o papel do pesquisador de 
contabilidade dentro do escopo da governança 
corporativa, analisando a contribuição dos 
contadores e propondo oportunidades de 
pesquisa para estes dentro da governança 
corporativa. 
Sloan (2001) acredita que, embora a 
contabilidade seja fundamental para o estudo 
da governança corporativa, a contribuição de 
acadêmicos de contabilidade ainda é muito 
aquém do que poderia ser. Para tanto, analisa a 
frequência relativa através das quais trabalhos 
publicados em periódicos de contabilidade 
estão sendo referenciados em artigos de 
governança corporativa, mais precisamente o 
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survey desenvolvido por Shleifer e Vishny 
(1997), cujo viés é finanças e economia, e artigo 
de Bushman e Smith (2001), cujo foco é a 
informação contábil e governança corporativa. 
A governança corporativa busca, em sua 
essência, a perpetuação das organizações, 
sendo, pois, de grande valia na coordenação da 
cadeia de suprimentos. Ressalta-se que a GC é 
o sistema pelo qual as empresas são dirigidas e 
controladas. O sistema de GC especifica a 
distribuição de direitos e responsabilidades 
entre os diferentes participantes de uma 
empresa, tais como: conselheiros, executivos e 
acionistas, entre outros. Do mesmo modo, 
pode ser adaptada para as cadeias produtivas, 
estabelecendo responsabilidades para os 
agentes. A figura 1 permite visualizar a 
correlação entre a governança corporativa e as 










Figura 1 - Princípios da Governança Corporativa 
aliados à Cadeia de Suprimentos 
Fonte: Elaborado pelas autores. 
 
Uma vez descritos os princípios da GC, 
introjetá-los na cadeia dos processos contábeis 
e assimetria das informações na interface com 
as empresas, pois esses princípios – 
Accountability, Disclosure, Fairness e 
Compliance - são como importantes valores a 
serem trabalhados nom caminho adequado 
para o melhor gerenciamento das mesmas. 
Ademais, o exemplo da “teoria geral de 
governança em redes” (Jones, Hesterly & 
Borgatti, 1997) expõe a governança como uma 
espécie de coordenação interorganizacional, 
caracterizada, em grande parte, por 
mecanismos sociais informais. Assim, a 
governança, sob este prisma, se apresenta 
como uma opção de organização/coordenação 
que pode vir a superar metodologias 
burocráticas tradicionais e/ou sistemas 
organizacionais extremamente hierarquizados. 
Desta feita, a adoção dos princípios da GC para 
a gestão da cadeia de suprimentos parece ser 
adequada, uma vez que potencializa a 
coordenação entre os stakeholders, fazendo 
com que suas interações, independentemente 
de sua natureza, tenham um enorme ganho 
quantitativo e qualitativo. 
Outras fontes que relacionam contabilidade 
e governança corporativa foram selecionadas 
para o presente estudo. Disponíveis no Brasil, 
Iudícibus e Lopes (2004), Hendriksen e Breda 
(1999), Tapscott e Ticoll (2005), UNCTAD (2004) 
e Damodaran (2002) fornecem uma primeira 
idéia sobre a relação entre governança 
corporativa e contabilidade. Por isso, conforme 
Damodaran (2002) o impacto das empresas 
estão atrelados aos Preços de mercados, pois 
são baseados em informação, tanto pública 
quanto privada. Nesse mundo da informação 
clássica, ela é fornecida pronta e honestamente 
para os mercados financeiros, e por outra 
vertente, o mundo real, há dois obstáculos para 
que o processo ocorra dessa forma. O primeiro 
é a informação e algumas vezes abafada ou 
liberada com atraso pelas empresas, 
especialmente quando ela contém más 
notícias. [...] Algumas empresas em seu cuidado 
de manter os investidores felizes e aumentar os 
preços de mercado, liberam intencionalmente 
informações enganosas a respeito das 
condições presentes das empresa e das 
perspectivas futuras para os mercados 
financeiros (Bergh, Ketchen, Orlandi, Heugens 
& Boyd, 2018). 
O resultado apurado por Sloan (2001, p. 338) 
aponta que dentre as referências citadas em 
Shleifer e Vishny (1997), 31% referem-se a 
publicações de economia e 29% de finanças. No 
entanto, o autor também observou que, na 
obra de B&S, cujo foco é contabilidade 
financeira, os trabalhos mais citados são das 
áreas de economia (17%) e finanças (15%). 
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Portanto, Sloan (2001, p. 338) conclui que a 
maior parte da contribuição acadêmica em 
governança corporativa é feita por trabalhos de 
economia e finanças. 
Da visão de Tapscott e Ticoll (2005), 
apresentada a seguir, cabe antecipar 
expressões como: “mesmo barco”, 
desempenho, confiabilidade. Em perspectiva, a 
contabilidade procura alinhar interesses, papel 
da governança corporativa, ao passo que 
possibilita avaliações e inferências para a 
decisão de confiar ou não nas empresas o que 
se aproxima muito do verbo creditar e da 
desejável chamada credibilidade. Assim, os 
autores sugerem uma avaliação quanto ao para 
publicar dados financeiros regulares e 
minuciosos, visto que é uma responsabilidade 
perante acionistas, reguladores e público. Mas 
os relatórios financeiros também são parte de 
um ciclo de feedback que muda o 
comportamento dentro da empresa. Eles 
ajudam os funcionários a compreender que 
estão no mesmo barco, e os leva a utilizar 
formatos padronizados para descrever seus 
resultados. 
Ainda Bushman e Smith (2001, p. 238) 
definem o papel da informação contábil dentro 
da governança corporativa como sendo o uso 
de relatórios contábeis na promoção de 
mecanismos de governança nas corporações. 
Para os autores, os mecanismos de governança 
são os meios pelos quais os gestores agem 
conforme os interesses dos investidores. Esses 
mecanismos de controle podem ser tanto de 
controle interno, através de programas de 
incentivos e monitoramento direto, como de 
controle externo, através de monitoramento 
pelos acionistas e fornecedores de capital 
(capital de terceiros) e leis que visam proteger 
os interesses dos acionistas dos gestores da 
empresa. A principal contribuição da 
contabilidade no estudo da governança 
corporativa, segundo Bushman e Smith (2001), 
é o papel da informação contábil na criação de 
contratos de remuneração e incentivos dos 
executivos.  
Anthony e Govindarajan (2001) parecem 
corroborar integralmente no que se refere ao 
sistema de controle gerencial influenciar o 
comportamento das pessoas e ter que ser 
elaborado de modo a ser congruente, dirigido 
aos objetivos da empresa. Assim, os autores 
dão um indicativo de que à contabilidade 
gerencial cabe um papel na governança das 
empresas e da convergência de objetivos, em 
última análise, um mecanismo de redução dos 
conflitos de agência. 
 Enfim, há casos nos quais a contabilidade 
pode ser invés de mitigadora de conflito de 
interesses, ela pode se revelar fomentadora. Ao 
remunerar os gestores através de métricas 
contábeis como lucro líquido e faturamento 
(Hendriksen & Breda, 1999). Assim a 
contabilidade que pode tanto ser ferramenta 
para diminuir ela pode até aumentar os 
conflitos de interesse em função de alguma 




Em termos metodológicos este estudo 
define-se como um ensaio teórico, no sentido 
que busca através da literatura existente a 
compreensão do tema de Governança 
Corporativa em Organizações Não 
Governamentais. Este estudo pode ser 
classificado como uma pesquisa bibliográfica 
teórico-conceitual, no que diz respeito aos 
procedimentos de classificação técnica, já que, 
segundo Triviños (1987), se tem um apoio 
significativo na utilização de um referencial 
teórico já elaborado, buscando uma cobertura 
muito mais ampla em relação ao contexto geral. 
Desta forma, a motivação principal deste 
estudo pode ser contextualizada através da 
seguinte pergunta: como que proceder a gestão 
nas Organizações Não-Governamentais (ONGs) 
e como estas práticas estão relacionadas com o 
código das melhores práticas apresentadas 
pelo Instituto Brasileiro de 
 Governança Corporativa – IBGC (2009)?. 
Visando buscar responder esta questão, o 
estudo irá buscar na literatura existente do 
tema, com o intuito de elaborar um referencial 
teórico sobre Teoria da Agência e Governança. 
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Essa pesquisa, que teve como objetivo 
estabelecer ligação entre as principais teorias 
da tomada de decisões com a produção da 
informação contábil; portanto, discutiu-se suas 
contribuições relacionadas ao escopo da 
Contabilidade. Foi realizado levantamento 
bibliográfico, abordando as seguintes teorias: 
teoria dos prospectos, teoria da escolha 
racional e teoria do prospecto.  
Fundamentada na racionalidade limitada, a 
teoria dos prospectos preconiza que os 
indivíduos tomam suas decisões baseados na 
percepção de perdas e ganhos, e não nos 
resultado esperados. A contribuição dessa 
teoria é aplicável à Contabilidade na medida em 
que se conhece o comportamento humano na 
construção dos sistemas e dos relatórios 
contábeis e nas formas de construção de 
informações para o processo decisório de 
diversos usuários 
A teoria da escolha racional apresenta-se 
como uma forma de comportamento humano 
ideal, na qual o agente toma decisões de 
maneira racional em um ambiente onde as 
informações estão disponíveis para cada uma 
das alternativas. Em cenários onde há incerteza, 
ou necessidade urgente de decisão, admite-se 
uma excelente escolha, que, mesmo não sendo 
a ideal, permanece sendo racional. Esse 
conhecimento é essencial aos profissionais de 
gestão, especialmente aos contadores, que tem 
na informação a essência da sua atividade, 
proporcionando melhoria na tomada de 
decisão e na elaboração de relatórios 
contábeis. 
A decisão não é um fim em si mesmo, é 
apenas mais uma etapa, pois decisões podem 
ocorrer tanto em níveis intermediários como 
finais, e uma decisão colocada em prática cria 
uma nova situação, que pode gerar outra 
decisão ou processos de resolução de 
problemas. Ao contrário do que parece o 
objetivo do gerente não é apenas enfrentar e 
resolver problemas na medida em que vão 
surgindo, mas sim criar e inovar, estando atento 
ao rumo que a organização segue. Entretanto, 
fica claro que a teoria das finanças modernas e 
abordagem feita por Garcia e Olak (2007), 
explicitam que as finanças comportamentais, 
apresentam a irracionalidade e as decisões, 
partindo do argumento de que o indivíduo ao 
efetivar um investimento sofre interferências 
políticas, sociais ambientais e emocionais. 
A falta de conhecimento afeta a 
aplicabilidade das teorias da decisão no 
contexto contábil, repercutindo na 
Contabilidade comportamental, que aplica 
conceitos da ciência comportamental para 
melhoria dos sistemas contábeis. Assim, a 
ciência contábil atingirá os objetivos de prover 
os diversos usuários com informações úteis que 
auxiliem na tomada de decisões. Segundo 
Barako et al. (2006) as teorias da agência e dos 
stakeholders, as grandes empresas de auditoria 
podem influenciar o nível e a qualidade da 
Divulgação de Informação sobre a Estrutura de 
Governança (DIEG). O auditor externo é um 
mecanismo importante de supervisão dos 
gestores, e examina o desempenho financeiro 
das empresas e a informação divulgada pela 
contabilidade (Haniffa & Hudaib, 2007). 
Segundo Barako et al. (2006), essas empresas 
fornecem, em geral, um nível de qualidade de 
suas auditorias superior ao das pequenas 
empresas do ramo. Haniffa e Cooke (2002), 
Jensen e Meckling (1976) e Watts e Zimmerman 
(1986) argumentam que o tipo de auditor que 
certifica as empresas pode contribuir para 
atenuar os conflitos de agência. Por isso, 
espera-se que a qualidade da auditoria externa 
possa melhorar o nível de divulgação da 
informação sobre a estrutura de governança 
corporativa (Eng & Mak, 2003). 
Todavia, Araújo et al. (2006) mostram que o 
comportamento financeiro dos indivíduos, 
mesmo contra a racionalidade econômica, ou 
seja, em confronto com a teoria tradicional das 
finanças estabelece a tomada de decisão 
financeira dos investidores em vista do prejuízo 
que afeta fortemente os atuais mecanismos de 
gestão do risco. Entretanto, o verdadeiro 
mecanismo de tomada de decisão financeira é 
um passo importante para a evolução dos 
controles de risco para maximizar seus 




Intern. Journal of Profess. Bus. Review; São Paulo V.2 N.2 2017, pp. 234-255, Jul/Dec  
249 
retornos, porém suas ações nem sempre levam 
ao resultado esperado (Xei & Wang, 2003). 
Por essa razão, as finanças comportamentais 
são estruturadas na teoria dos prospectos, 
desenvolvida por Kahneman e Tversky (1979), 
idealizadores dos estudos, contestando 
fortemente à teoria da racionalidade ilimitada.  
Os referidos autores concebem um modelo 
descritivo, evidenciando que os agentes 
econômicos ao tomarem decisões são 
influenciados por heurísticas que os distanciam 
da racionalidade. Pode-se concluir que a 
globalidade dos resultados encontrados reforça 
o argumento de que a governança corporativa 
desempenha um papel importante no seio das 
empresas, contribui para mitigar os problemas 
de assimetria de informação e de agência e 
responder às solicitações dos vários 
stakeholders e, consequentemente, aumenta o 
nível de DIEG. Finalmente, importa referir que 
os resultados obtidos neste estudo dão grande 
enfoque aos pressupostos das teorias da 
agência e dos stakeholders. 
Dessa forma, é extremamente aconselhável 
aos profissionais da área o aprofundamento nas 
teorias sobre comportamento para decisões 
mais racionais. Aos acadêmicos, sugere-se a 
realização de pesquisas empíricas que discutam 
e comprovem a ação destas teorias na prática 
organizacional e contábil, como forma de 
reafirmar, refutar ou dar condições de contorno 
a teorias existentes. Para estudos futuros, 
sugere-se uma análise comparativa por 
gerações (faixa etária) para verificar se há 
diferenças significativas entre as gerações e 
seus respectivos propensos investidores 
(Harakeh, Lee & Walker, 2019). Enfim, a 
finalidade da auditoria externa é expressar uma 
opinião externa, indicando que as 
demonstrações financeiras, como um todo, são 
livres de distorções relevantes, seja devido a 
fraude ou a erro, e que eles são apresentados 
de forma justa, de acordo com as normas de 
contabilidade vigentes. Ao emitir tais 
pareceres, os auditores externos aumentam o 
grau de confiança que os usuários pretendidos 
podem colocar nas demonstrações financeiras. 
Como tal, os auditores externos são 
considerados integrantes dos mecanismos 
externos de GC (Desender, Aguilera, Crespi & 
Garcia-Cestona, 2013). 
A assimetria informacional e o conflito de 
interesses são fenômenos que podem ser 
caracterizados como causas ou pelo menos 
indícios da necessidade de governança 
corporativa nas organizações nacionais e 
mundiais (Chen, Lu  & Sougiannis, 2011). No 
que se refere à empresa brasileira a governança 
pode representar fator adicional de 
atratividade para capitação de recursos de 
longo prazo a exemplo de financiamentos e 
lançamento de ações e bonds no exterior e no 
país (Índices de Governança da Bovespa). 
Ainda vislumbrando possíveis perguntas 
para áreas fronteiriças e até convergentes à 
contabilidade, restam questões. Nesse ponto, 
poderão ser interessantes questões para 
futuras pesquisas que avaliem até que ponto a 
disponibilidade da informação financeira de 
uma empresa com boa ou má governança 
corporativa afeta o desempenho econômico 
das empresas? Quais são os 
canais/mecanismos que melhor mensuram 
este ganho de desempenho à medida que 
mesmo os mecanismos de governança não 
podem ser considerados ideais.  
Diante dos argumentos desenvolvidos no 
decorrer dessa investigação, realizar a correlação 
da GC, em seus princípios aqui desenvolvidos, 
com a gestão dos processos contábeis, torna-se 
fundamental às firmas envolvidas nesse complexo 
(Harakeh, Matar & Sayour, 2020). Mesmo com a 
redução de escopo, natural em tempos de Just in 
time e outras tecnologias de enxugamento, é 
preciso que a organização esteja subsidiada para 
enfrentar os desafios do seu ambiente, não só 
interno (mais facilmente controlável), mas 
também externo (o qual, por vezes, tem variáveis 
mais difíceis de assimilar). Malgrado os limites 
desse estudo, por ser uma investigação 
exclusivamente teórico-bibliográfica, acredita-se 
que o mesmo trouxe um importante debate e 
subsídios teóricos para que se possa verificar o 
uso da GC no gerenciamento das cadeias de  
suprimento na prática, com possibilidades para se 
pensar caminhos alternativos para a promoção da 
confiança no âmbito da Contabilidade. 
Kathleen Xavier de Almeida, Ruan Carlos Dos Santos, Maria do Socorro Silva Mesquita & Rosimery Alves de Almeida Lima 
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